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第１部 コーポレート・ガバナンス論の展開
第１章 前段階としての企業支配論
第３節 会社自体論の構想―片岡信之『現代企業の所有と支配』
（１）片岡信之『現代企業の所有と支配―株式所有論から管理的所有論へ―』１）
片岡の企業支配論は，会社自体説的経営者支配論の一つとされる２）が，単
純な経営者支配論とは一線を画すものである。まず，法的所有権に囚われた
所有概念を見直すことによって，株式所有論次元と管理論・組織論次元の所
有論の統一的体系化の必要性を提起する。そして，株式会社というものに，
その自立化・自律化と人間疎外の究極を認める。そのうえで，経営者をも現
実資本の価値増殖要請に規定される特殊な賃金・管理労働者にすぎないと喝
破した理論なのである。
それゆえ，本論文においては，他の会社自体説的経営者支配論と区別する
ため，片岡の企業支配論を特に「会社自体論」とする。以下，その企業支配
論の集大成である『現代企業の所有と支配―株式所有論から管理的所有論
第３節 特殊管理労働者としての経営者
第３部 会社自体論的思考とコーポレート・ガバナンス論
第５章 日本のコーポレート・ガバナンス論の問題点克服
第１節 法改正による法と実態の乖離解消
第２節 責任主体としての会社自体概念の確立
第３節 普遍性と特殊性の視点と多様性の容認
第６章 日本のコーポレート・ガバナンス論の課題
第１節 社外取締役制度と監査役制度の問題
第２節 内部統制と情報開示の問題
第３節 会社自体論的思考とコーポレート・ガバナンス論
結論 コーポレート・ガバナンス論における会社自体論的思考の意義
１）片岡信之（１９９２）『現代企業の所有と支配―株式所有論から管理的所有論へ』白
桃書房。
２）片岡自身，自らを，スウィージー，北原勇，植竹晃久，篠原三郎，有井行夫とと
もに，会社自体説的経営者支配論の系譜に位置づけている。（片岡信之（２０１１）
「第６章 現代の経営体」片岡編著『要説経営学【新版】』８９頁。）
３１０ 桃山学院大学経済経営論集 第５５巻第４号
へ』を概観する。
●「はしがき」（平成４（１９９２）年１月付）３）：
「本書が取り扱う内容は，現代企業（特に日本のそれ）における所有と支
配の理論的把握の方法，基礎理論である。」４）で始まり，第１章から第４章ま
での概要を提示した後，副題にある管理的所有論の視点を説く。
「本書を通読されればわかるように，従来の拙著５）と同じく，本書は資本
主義と集権的社会主義の双方に対して批判的スタンスをとっている。（略）
労働者による生産手段の主体的管理・支配こそが大切なのである。所有する
とはこのような内実をこそ意味するのであって，単なる法制的・形式的帰属
関係のみのことではないのである。本書が資本主義企業に関して述べた《株
主権的所有論から管理論的所有論へ》のテーゼはこの意味で，スターリン主
義的社会主義批判の論理と共通するものである。」６）
集権的社会主義における「組織の失敗」と，集権的社会主義に対する相対
的優位性はあったが利益第一主義，効率第一主義と批判される否定的現象を
伴う資本主義における「市場の失敗」をふまえ，今後の社会は，市場と組織
（ないし管理）と民主主義の組み合せとなり，組み合せの選択の仕方は，（所
有概念を法的レベルに狭く限定して理解しない限り）まさに所有・支配の問
題であり，ここでも管理論的所有論の視点が必要である。
「本書で示した企業内重層構造のスケッチ（第２章第１節ほか）におい
て，個別資本が根底に置かれていることは，その上に立つ企業の総体的構造
が個別資本運動の制約を逃れえないことを暗示している。専門経営者が株式
所有とどのような関係に立とうと，彼は本質的に個別資本（現実資本）運動
の効率的運用者であることをやめることはできない。（略）利潤追求をさけ
ては通れない企業（個別資本）と公的コントロールとのせめぎあいの中で，
３）前掲書，ⅰ-ⅴ頁。
４）同上書，ⅰ頁。
５）篠原，片岡（１９７２）『批判的経営学』同文館出版。／片岡（１９７３）『経営経済学の
基礎理論―唯物史観と経営経済学―』千倉書房。
６）前掲書，ⅲ頁。
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客観的な形で最適なミックスに制御をしうる構造（私と公の共生構造）をつ
くってゆく以外に道はないのである。（略）また，企業内構造では「会社の
機関」（法的構造）と現実資本運動との構造化形態（経済的形態）とが相対
的に独立なものとして区別され，さらに所有の分割，物象的支配形態の様相
が概念的に暗示されている。意思決定権限の分割・委譲，影響力の実態など
の具体的解明と改善を通じて企業内民主主義を前進させること，このことは
とりもなおさず本書でいう管理論的所有論の内容そのものである。」７）
●「第１章 基礎的考察」８）：
「Ⅰ 現代資本主義における企業」：
税の仕組みが会社形態に有利に出来ているがゆえに日本には約２００万の会
社があるが，市場占有率，収益性において大きな位置を占めているのは一握
りの巨大企業であり，「本書がとりあげるのは，この現代大企業における所
有と支配の理論的把握の方法である」９）。
「Ⅱ 物象的依存構造としての資本主義―疎外の論理―」：
資本主義社会が，人間労働の結果としての生産物だけでなく人間の労働力
そのものも商品化した，商品生産の最高の発展段階であり，ここでは，社会
的生産諸関係における人格的相互依存関係（商品所有者，資本家，賃労働者
たちの相互関係）が物象的相互依存関係（商品，資本，労賃の市場的諸関
係）を通じてあらわれ，それは疎外の論理を内包したものである。「ここで
「疎外」というのは，人間が，自分でつくったモノ・生みだしたモノにより
逆に規制・支配され，人間が非人間化され，みすぼらしい存在になってい
く」という程の意味で，「自己疎外」と同義において用いている」１０）。所有と
経営の分離・経営者支配といわれる現象の存在と，企業が依然として資本運
動であることの両者を統一的にうまく説明する論理としては，物象化論・疎
外論の論理が最も説得的である。
７）同上書，ⅳ頁。
８）同上書，１-２９頁。
９）同上書，５頁。
１０）同上書，７頁。
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「Ⅲ 所有とは何か―所有概念の再検討―」：
「経営学の分野では，所有というとただちに株式所有にひきつけてイメー
ジされることが多いのであるが，所有の概念は，元来，それよりは広義かつ
根源的なものである。（略）所有問題の解明は，生産・交換・分配・消費な
どの経済活動での現実の所有・非所有問題の解明であるほかない。」１１）
このような問題意識から所有をとらえようとする試みとして，平田清明，
吉田民人の所有論を挙げ，後者の所有と管理についての見解―所有客体に対
する一定の自律的な関係行為の可能性の集合を「所有」，現実の関係行為そ
のものの集合を「管理」とする―を経営学においても有効な分析視点・分析
用具になりうるのではないか（「①従来から経営学において見られた株式所
有論次元を中心とする企業論的（企業形態論的）所有・支配論と，②従来は
単なる管理論として（所有論としての自覚的位置づけをなされないままで）
展開されてきた管理としての所有論（意思決定，地位，権力，威信など），
の両者を，うまく統一的な所有論として体系化し，区別と関連においてとら
えうる可能性がそこに存在すると思われるからである。」１２））と，評価している。
「付論 スターリン主義的所有論の陥穽」：（略）
●「第２章 個別資本運動の重層的構造化としての企業」１３）
「Ⅰ 個別資本・組織・管理・管理技術・企業上部構造」：
資本主義社会が資本という物象的運動を根底に置く社会であると同様に，
企業も個別資本運動が根底にあり，それとの関連で組織や管理を考察する必
要がある。
「企業の生産諸関係の重層的構造は，まず基底に物象としての個別資本運
動があり，これに伴う企業組織が生まれ，その中核的要因として管理活動
（→構造化されれば管理組織）があり，管理活動の中心的要因は管理技術や
カンである（略）。個別資本運動が，資本論理次元での疎外と組織論理次元
１１）同上書，１４-１６頁。
１２）同上書，１８頁。
１３）同上書，１-２９頁。
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での疎外の両者をもたらしているといえるのである。（略）こうした重層的
な「企業の生産諸関係」（個別資本諸機能が構造された運動体）が経営学の
研究対象となる。」１４）
「Ⅱ 株式会社の成立と資本概念の分化」
経営学で，通常，企業形態論や資本調達論の展開として論じられる信用制
度と株式会社の発展に関連させて，資本概念の分化について論述する。「そ
の結果，現実資本と擬制資本，自己資本と他人資本，機能資本と所有資本
（貨幣資本，利子生み資本）のいずれの視点からしても，①かつての企業と
現代企業とでは事情が大きく異なっていること，②出資者による企業の人格
的支配から，企業自体による出資者管理へと逆転してゆく構造があること，
すなわち，物象的構造＝企業（企業資本）の自立性の強化，出資者の企業か
らの疎外がみられるようになったこと，がわかった」１５）。
●「第３章 現代企業の所有と支配」１６）
「Ⅰ 会社自体による現実資本の所有―それを促進する諸要因―」：
「本章の課題は，会社による所有と株主による所有との「所有の二重性」
において，後者の形骸化をさぐっていくことである。」１７）
会社自体による現実資本所有の促進要因として，３つが挙げられる。第１
は，株式会社における信用基礎の人的要因（出資者）から物的要因（資本金
等）への移行による自己資本の株主中心から会社中心への転換である（自己
資本の「自己」が株主から会社自体になる）。第２は，証券市場の発展と企
業の自己金融能力の高まりによる株主（出資者）の相対化，企業外部的利害
者集団化である。第３は，貸付資本（債権者資本）の紐帯の弛緩である。
「Ⅱ 現代企業の所有・支配構造の特徴」：
≪会社自体による現実資本の自律的所有≫の進んだ企業の特徴が，１２点
列挙される。
１４）同上書，４０-４２頁。
１５）同上書，６７頁。
１６）同上書，７７-１５５頁。
１７）同上書，７７頁。
３１４ 桃山学院大学経済経営論集 第５５巻第４号
①利潤はすべて企業家（投資家）のものとする観念から，利潤は企業自体
のものであるとする観念への移行。（企業利潤の観念の前提には，企業実体
の存在が認められており，企業で利用されているすべての企業資本（自己資
本＋他人資本），すなわち総資本の効率的運用が最重要となる。）
②内部金融傾向の定着とその巨額化。
③創業者利得，企業者利得の帰属の変化。
④株主の軽視，外部利害者集団化の傾向。会社自体の立場からすれば，株
主の配当金は資金コストであり，蓄積力の減少である。配当は，企業活動の
成果＝利潤の確定後に出資者（株主）が主体的にその分配を決定するのでは
なく，経営者によって利子と同じくコストと観念され予定され，株主総会で
形式的に決議される１８）。
⑤「会社の機関」とされている法的レベルでの構造（株主総会，取締役
会）と企業自体の経済レベルでの構造（現実資本運動の構造化された協働体
系）との分離。：
「かつては資本機能という物象の人格化は個人機能資本家（自然人として
の機能資本家）であった。株式会社化は少くとも形の上で，「資本の人格化」
を法人の形で完成する。（略）現実運動構造の自律化がすすむにつれて，実
質上においても，個人機能資本家が現実資本の人格化であることはますます
少くなってくる。個人機能資本家にかわって，彼の行っていた支配・管理業
務を分業的に遂行する管理組織とそこに配置される多くの経営者・管理者群
があらわれる（略）。現実資本の価値循環の上に構造化され形成される（経
済構造としての）会社自体の中に，従来の個人機能資本家の機能が吸収され
構造化されるのである。これが現代企業における管理機能のあらわれ方なの
である。このような変化については，既に幾人かの論者１９）によって，≪会社
１８）さらに，現行会社法では，一部の株式会社においては，定款で定めることで剰余
金の配当等を取締役会で決定することが可能である。
１９）前掲書，１３４頁・注（３０）において，北原勇，富森虔児，植竹晃久，森杲，篠原三
郎，有井行夫，村田稔，岩田巌雄・高橋昭三，バラン・スウィージーとその著
作・論文が挙げられている。
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それ自体の資本家化≫等として先駆的に指摘されてきたところである。」
現代企業でかつての個人資本家に相当するものが会社自体になっても，現
実資本は会社自体の私的所有権に属し，現実資本運動において価値増殖過程
が否定されるわけでもない。
資本主義経済下では剰余価値の増大が最大目的であり，現実資本を誰が所
有しようと企業は個別資本運動であることをやめない。
現行法が現実資本を直接人格化する法的技術をもたないために，専門経営
者の雇用は会社所有者に擬制された総株主＝株主総会が雇って委任する，と
いう廻り道をする。この法人擬制説に立つ現行法の論理では，株式会社は人
の結合（社団）であり，法人格は法技術上の擬制であり，会社は会社財産の
擬制的所有者であり，株主が会社財産の真の所有者である，となる。しか
し，経済的実体としては法人実在説から導かれる通り，株式会社は現実資本
の現象形態であり，法人格は現実資本の人格化であり，会社こそは会社財産
の真の所有者であり，株主は会社財産の擬制的所有者である。
⑥資本機能の構造化（制度化）に関連しての専門的経営者・管理者層の量
的増大と自律的支配力の強化。：
所有の二重化（株主は擬制資本を所有し，会社自体は現実資本を所有す
る）状況の中で，両所有を形式論理的に統合する工夫（受託機関として法制
化された取締役会の地位につく取締役を株主総会で決定し，取締役会から代
表取締役ほか現実資本の運用者を決定する）が法的擬制としてなされ，これ
にしたがう限り，取締役会は総株主の受託者であり彼らの最大利益のため奉
仕すべき存在である。
しかし，「今日の企業における取締役専制は株主の受託者（株主の代表）
という点に実質的基礎を置くものではなく，会社自体（現実資本）を代表し
それに忠誠をつくしているのである。代表取締役をはじめ「企業最高幹部」
の力の源泉は，彼らの個人的能力もさることながら，それ以上に本質的に
は，会社自体が会社財産の所有者であり，経済的行為主体であり，企業幹部
の雇用者であるという点に存在するといってよい。会社に雇われて，現実資
３１６ 桃山学院大学経済経営論集 第５５巻第４号
本の合理的・組織的運用を行うことこそ彼らの存在理由と権力の源泉なので
ある。」２０）
「企業意思は，本質的には，株主総会によって与えられるのではなく，現
実資本自体によって与えられる（略）という有井行夫や篠原三郎の所説を私
は共有するものであるが，この視座からすれば株主総会は会社にとっては外
在的なもの２１）であり，むしろ他の外部利害者集団と同様に影響力のひとつに
なっているといった方が実態に近いであろう。」２２）
「現代企業の経営者は，資本機能が構造化された形態たる経営管理組織に
重層的に配置され，各部署で資本機能を分担しているのである。この意味
で，経営者・管理者の権力基盤は，根源的には現実資本自体にあるとしなけ
ればならない。」２３）
⑦所有の統一的（包括的）概念の分解と多元化：
「もともと資本家の完全包括的所有の契機であった意思決定・管理は，今
や経営者から一般従業員にいたる各レベルの労働者たちに分割されており，
各労働者は自分に与えられた責任と権限の範囲内では一定の自律性をもちつ
つ行動しているのである。この場合，各労働者は一定の範囲の意思決定・管
理を事実として掌握しているのであって，その限りにおいて，それを占有
し，所有しているといえるのである。」２４）
「現代企業の所有構造は，単一主体による包括的・排他的な管理権的所有
（＝支配）や株主権的所有というよりも，多くの多重的部分主体である不完
全所有・分割所有の多重的合算的総体としてあらわれているのである。」２５）
⑧経営管理権的所有領域の株主権的所有領域に対する有意性の増大。
２０）同上書，９２頁。
２１）商法学者による画期的著作，松井秀征（２０１０）『株主総会制度の基礎理論：なぜ
株主総会は必要なのか』有斐閣，の結論は「株主総会というのは―組織体として
の総会であれ，会議体としてのそれであれ―あってもなくてもよいものなのであ
る。」（４０８頁）であった。
２２）前掲書，９２頁。
２３）同上書，９３-９４頁。
２４）同上書，１０６頁。
２５）同上書，１０７頁。
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⑨企業（個別資本）の価値増殖目的の変化と多くの行動目標の連鎖への分化。：
伝統的ミクロ経済学において企業目的は株主利益極大化とほぼ等値され，
また，株主の富は所有株式の価値で表現されるとして企業目的を株式価値最
大化（株価極大化）とする見方もあったが，所有と経営の分離を前提とする
現代株式会社においては疑問視される。
しかし，「経営者革命」が現代大企業の利潤追求主義（個別資本の価値増
殖）から他の目的に変質させる契機となったとも言えない。
⑩専門経営者の性格―≪制度としての機能資本家≫≪本源的には管理労働者≫。
⑪組織・管理の意義，位置の飛躍的増大。（組織の論理，資本の論理の両
者の統一的関連による把握の必要性を説く。）
⑫会社自体の株主化。：
１９５０年代後半以後，機関株主所有が顕著になった。機関投資家は，投資
対象株の投資収益率に不満があれば株式を売却する傾向が強い（ウォール・
ストリート・ルール）とされていた。しかし，大量株売却に困難がある場合
は，会社経営層に直接影響力を行使することもありえ，現実資本運動への関
与も生じうる。だが，それは株式投資収益率目的との関連からの影響力行使
であり，現実資本（会社）における継続的一貫的包括的な意思決定や管理
（利潤獲得＝所有活動）ではない。一方，非金融事業会社が行う株式取得に
よるM&Aや系列化等の目的は，自社業績の短期・長期的改善にある。
この機関投資家の純投資と事業会社のM&Aの２タイプへの分岐は，株式
自体に内包されていた自益権と共益権，あるいは支配証券の両側面が，それ
ぞれ外在化され，別々のものとして自立し，純化されたものと見ることがで
きる。
奥村宏と正木久司の企業支配論について，前者は「会社自体による所有」
の立場をせっかくうちだしながら，所有を株式所有に収斂させることで現実
資本の人格化面＝経営管理・組織面の視点や自社に対する経営者の自律的支
配の視点を軽視することになり，後者は経営者に視点をおき，その能力や組
織上の地位を強調し，組織論からの考察の必要性を説いているが，経営者の
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存在根拠・支配根拠が現実資本そのものから発していることの理論化が不十
分である，とする。近代法的所有権の建前的論理に則り，株式所有を根拠と
して企業支配を論ずれば，直接に大株主所有者ではない専門経営者の権力の
「正当性」の説明に困難が生じ，両説のような説明になる。両説に共通する
のは株式所有構造次元の所有概念への囚われであるが，従来のほとんどの経
営学者や経済学者がそうであり，むしろ両説は従来の枠内では最良の達成と
いえよう。
専門経営者の権力の根拠・「正当性」（彼の支配・権力が正当なものとして
社内外で承認，許容，行使される根拠）は，第１次的には，彼が現実資本運
動の効率的運用責任者である点に由来する。株式所有者であること，株式相
互持ち合いによる支援，個人的能力や地位の社会からの評価，等は，せいぜ
い「正当性」の第２次的根拠でありうるにすぎない。
●「第４章 三戸公著『自由と必然―わが経営学の探求』を評す―批判にこ
たえつつ―」：（略）
●「要約」：（次項で検討）
以上が『現代企業の所有と支配』の概要である。
むろん片岡の理論に対して批判もある。これらに対して片岡自身からも反
批判がなされているが，以下では，批判の検証を通じて片岡の理論を浮き彫
りにしその特長を確認する。
（２）批判の検証
片岡の理論に対する批判の主なものとして，村田和彦と中村共一によるも
のがあるが，ここでは前者を取り上げる。（後者に関しては，後の章でふれ
る予定である。）
村田『企業支配の経営学』の「第５章 会社それ自体支配説の検討（２）―
片岡信之の企業支配論の研究―」２６）における批判に対して，片岡が回答した２７）
２６）村田和彦（２００６）『企業支配の経営学』中央経済社，２７５-２９７頁。
２７）片岡（２００９）「現代企業の所有・支配・ガバナンス―村田和彦教授の批判に応え
る（１）」『桃山学院大学経済経営論集』第５１巻第１号，５９-８１頁。／片岡（２０１０）
「現代企業の所有・支配・ガバナンス―村田和彦教授の批判に応える（２）」『桃山
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形になっている。
まず，両者の企業支配に関する主張を確認する。
片岡の主張を，『現代企業の所有と支配』の「要約」部分２８）から概観する。
①資本主義社会は，経済諸関係が物象的依存関係としてあらわれる社会シ
ステムである。この物象的依存構造をなす生産諸関係は，生産当事者の労働
の外化・疎外されたものとして，自立化した運動である資本運動の軌跡をも
つ。企業自体は，個別資本運動を根底にすえ，個別資本―組織―管理―企業
上部構造の形で相互基底的な重層的構造をなす。
②株式会社は，有限責任制，会社機関の存在，永続性などの特徴のため，
物的会社化し，法人性の意義を十全に発揮しうるようになり，現実資本と擬
制資本への資本の二重化による出資者の現実資本からの外化が生じる。二重
化が進行し，株主は現実資本に対する形式的な「所有名義」を有するだけに
なり，現実資本（会社自体）の運動から疎外された存在となる。「自己資本」
の「自己」は「株主」から「会社自体」を意味するものとなり，株式を含む
外部資本より，内部金融による内部資本が重要な意味をもつようになる。
③資本家の利潤追求の物的手段であった企業が，出資者と乖離し，出資者
による企業の人格的管理から，企業自体による出資者（株主）管理への逆転
も生ずる。よって，株式所有側面のみの分析（例：株主総会での議決権保有
率）では企業支配の実態把握に不十分である。大株主が機能資本家で一般株
主は無機能資本家とする思考は，方法論的に転倒している。
④自立した現実資本運動としての現代企業の特徴（（１）利潤・負債の位置
付け変化，（２）内部金融の定着と巨額化，（３）創業者・企業者利得の企業外流出
から企業内留保化，（４）株主軽視・外部利害集団化，（５）会社の法的機関構造と
経済的構造の乖離，（６）資本運営機能の個人資本家から会社管理機構への転
移，（７）株式所有の法人化と会社自体の株主化，（８）専門的経営者層の量的・自
立的支配力の増大，（９）所有概念の多元化と支配構造看取の不透明化，（１０）株
学院大学経済経営論集』第５１巻第２号，１７９-２１１頁。
２８）片岡，前掲書，１８３-１８８頁。
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主権的所有領域に対する経営管理件的所有領域の比重拡大，（１１）本質的な企
業目的，経営目的たる現実資本価値増殖以外の多様な目的の登場，（１２）会社
代表者，法人意思と現実資本機能の担い手，特殊賃金労働者としての専門経
営者，（１３）組織・管理の重要化）が出現する。
⑤「会社機関」（株主総会，取締役会等）は現実資本運動に必須ではない。
しかし，現行法が現実資本を直接に人格化する法技術を持たないため，株主
総会を「株主の総意による会社意思決定機関」と法的擬制することで，株主
総会→取締役会→代表取締役の流れで専門経営者の法的・形式的正当性を裏
打ちするために必要とされる。
⑥経営学では，現実資本運動における動的な所有の総体（生産，販売，組
織，管理）こそ重視されるべきで，「所有」を法的所有権にひきつける理解
方法は誤っている。所有と支配の問題は，株式所有論次元の所有論と，管理
論・組織論次元の所有論との区別と関連をふまえた広義の所有論次元から，
統一的に体系化されなおす必要がある。
村田の主張を，企業支配に関する７説（小松章，スコット，ハーマン，北
原勇，片岡信之，宮崎義一，ブレア）を検討した『企業支配の経営学』の結
章部分２９）から，概観する。
①「支配」の概念について。
７説のうち，「管理」行為，「意思決定」行為，「ビジネス・リーダーシッ
プ」と理解するものがハーマン，北原，片岡で，「制約」，「経営者の任免」
「経営者の監督」と理解するものが小松，スコット，宮崎，ブレアである。
自らは「支配」を，「管理」・「経営」・「意思決定」・「ビジネス・リーダー
シップ」職能を担当する経営者を「制約」する行為，なかんずく「経営者の
任免」とする。藻利重隆に従って，企業の最高管理を直接担当する行為であ
る「直接管理」ではなく，「直接管理者」としての経営者を任命することで
間接的に企業管理を担当する行為である「間接管理」を，「支配」と概念規
定する。
２９）村田，前掲書，４１９-４３２頁。
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これは，「所有と支配」研究領域の発見者兼開拓者であるバーリ＝ミーン
ズの規定とも即応する。ただし，彼らは「支配」を「経営者の選任」とした
うえで，現実には次期取締役選出を現経営者が行うことを根拠に「経営者支
配」を主張した。だが，こうした事態も，主要相対的大株主の許容があるか
ら可能なのである。
「経営者の任免」のうち，「任命」に関しては株主が経営者に代行させう
るから「経営」に含めて，「経営者の解任」のみを「支配」とする小松章の
主張に与する。
②今日の株式会社の「支配者」について。
「株主」支配の根拠は「株主」が株式の所有者であること，「会社それ自
体」支配の根拠は「会社それ自体」が会社の結合資本・現実資本の所有者で
あると解されること，「従業員」支配の根拠は「従業員」が競争優位の源泉
としての「人的資本」所有者であること，とされており，このかぎりで７説
すべて「所有者支配」を論ずるものといえる。
今日の株式会社の支配者は，直接的支配形態においては「固有の利害を有
する個々の分散した相対的非個人大株主を構成員とする株主連合体」であ
り，小松の言うように必ずしも「互いにすすんで一体的行動をとりうるよう
な主体ではない」。しかし，共通の株主利害が経営者に侵害される異常事態
が発現する場合には，株主総会および取締役会を活用し，結束して，少数持
株支配を通じ，経営者の更迭にたちあがる存在である。
③企業の支配形態の変化について。
特定個人大株主による「過半数持株支配」と「少数持株支配」が見い出さ
れにくく，支配者がつきとめにくくなっている。それに代わって，スコット
が「複数株主利害の星座状連関」と称した，相対的非個人大株主連合体によ
る「少数持株支配」が発現をみている。
④企業支配の形態変化の推進力について。
競争的市場構造から独占的市場構造への変化，株主の機関化，企業の競争
優位の源泉の変化，「内部資金」活用能力をもった人材配置促進が可能な支
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配機構確立の必要性，の４つが挙げられる。
⑤企業の支配形態の作用について。
支配形態が変化しても，支配者たる株主集団の一般的利害の経営者への要
求は，「企業に留保されて，自己資本のうちに追加される内部留保利潤をで
きるかぎり極大化すること」３０）である。
「「使用価値の生産を介した価値の創出」という企業活動を経営者に託す
とともに，この企業活動のために必要な資本の中核部分を自ら率先して提供
した上で，期待に反する企業活動をした経営者は，これを更迭する株主集
団，当該企業の存続と発展を自己の関心事とし，当該企業と一体的・定着的
関係にある，一群の「資本提供者」（中核株主）こそが，現代の株式会社企
業の支配者であり，こうした支配者の期待の枠の中で，経営活動に従事する
ことを託された存在が経営者」３１）である。
ここから，村田が片岡の問題点とした５点と，それに対する片岡の回答か
ら，両者の主張を比較検討する。
⑴「管理的所有論」概念について。
村田は支配者を（自然人）大株主，「所有」を株式所有，「支配」を「間接
管理」と規定し，「間接管理」の正当性の基礎は，時々の社会に固有の法的
所有秩序にもとめられる」３２）とする。そして，片岡の「管理的所有論」概念
を，「「管理職位」を設計し，この「管理職位」に人間を配置する行為こそ
が，「支配」行為であり，この行為を行うもののみを限定して，「支配者」と
して把握し，この「支配」行為こそ，「所有」の内実として把握すべき」３３）と
批判した。
片岡は「現代企業ではかつての企業の完全包括的所有から分化し，大きく
分けて株主権的所有論（株式の所有：基本的に擬制資本運動の世界につなが
る）と経営管理的所有論（会社財産の所有：現実資本運動の世界）とでも呼
３０）同上書，４２８頁。
３１）同上書，４３２頁。
３２）同上書，２８８頁。
３３）同上書，２８９頁。
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ぶべき二大領域を成立させたこと，両者が相互に相対的に独立な関係にある
ことを述べたうえで，経営管理権的所有論の具体的様相を述べた」と回答し
た。
⑵「疎外された存在」としての株主について。
村田は，片岡が指摘した株主の現実資本（会社自体）からの疎外に対し
て，「特定大株主が株主総会という法的機構を利用して，現実資本の運用の
仕方に対して，発言し，これを自己の意にそうものにしていく法的可能性が
存在しているとするならば（略）疎外された存在では必ずしもない」３４）と批
判した。
片岡は「株主は法的な意味でも会社財産（現実資本）の所有者ではない。
会社財産は会社の所有に帰する」３５）し，「（私見からすれば，本質的に現実資
本の所有者でないはずの大株主を）村田説は大株主（≒自然人大株主）に
限っては本質的に現実資本を所有し，現実資本に対する支配力を一貫して
持っている存在としてとらえ，現実資本の世界と株式所有（擬制資本所有の
世界）とを区別と関連において把握していく視点が弱い」３６）と反批判した。
⑶機能資本家としての「会社自体」について。
村田は「「会社自体」はどのようにして，専門経営者を雇用し，経営組織
の配置するのかについては，何ら明らかではない」３７）と批判した。
これに対して片岡は，法人概念の相違に根源のある法規定と経済的実態と
の齟齬に言及しながら，回答している。
法人擬制説的建前の延長線上で大株主が実質的な会社支配者であるという
理屈が語られるが，実際は，所有の二重的分化のため，現代公開大企業では
最重要意思決定の主体は株主から会社自体（そこでの経営をつかさどる管理
機関や専門経営者群）に移り，企業内労働者に対する雇用・支配も会社自体
の権力になっている。
３４）同上書，２９０頁。
３５）片岡（２００９），前掲論文，７５頁。
３６）同上論文，８０頁。
３７）村田，前掲書，２９１頁。
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専門経営者を雇用するのは，個別資本（現実資本）＝会社であって特定の
自然人大株主ではない。「現在の法では現実資本を直接に人格化する法技術
を持たないが故に，委任契約を結ぶ主体の形成は迂回した道をたどって行わ
れる。会社が「雇う」（委任契約を結ぶ）ということは，形式的には，会社
所有者に擬制された総株主＝株主総会が雇って委任するということである。
具体的には，株主総会→取締役会→全般経営者という，通常言われている手
順での委任ということになる。特定自然人大株主が管理組織を作り，自分の
意向に沿う人間を配置するという，村田教授の言われるイメージの手続きで
はないのである。」３８）
⑷「物象化・疎外論的視角」について。
村田は，物象化論・疎外論の視点に立脚する片岡の企業支配論は，管理組
織を構築，管理職位を編成して非資本所有者を配置する具体的人間を問いう
る次元ではなく，われわれには論理的限界をもつことを意味する，と批判した。
片岡は，⑶の法的建前（現行法が個別資本運動を直接的に人格化する法技
術を持たないため）が，株主総会経由の委任契約としての経営者任命である
とし，「その法的建前の背後に，経営学が解明すべきものとして，個別資本
運動からの直接的人格化としての経営者という実態がむしろ重要」である，
とした。
⑸「所有・支配構造の変化」の推進力と作用について。
片岡の説く管理組織を通じた非人格的・物象的支配下で，どのような経過
で否定的現象（利益第一主義，効率第一主義）が起こるのか。機能資本家が
個人資本家である場合と会社自体である場合で，現れ方に違いがあるのか。
個人資本家の「人格的支配」に「人間の意思や恣意の夾雑物」が含まれうる
といいうのは論理的に矛盾し，否定的現象は，専門経営者の企業関係者利害
解釈の誤りが原因と解釈していいのか。
村田のこれらの批判（疑問）に対して，片岡は，「専門経営者が利益第一
主義，効率第一主義などに走らざるを得ないことの根源的な理由は，彼が個
３８）片岡（２０１０），前掲論文，１９１頁。
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別資本運動を機能させるべく構成された経営管理組織に配置され，その機能
を果たすことを責務として背負っているからである。これが本質的なレベル
での回答」３９）である，とした。
以上，片岡「（法人実在説的）会社自体論」とすれば，村田「（現行法墨守
型）（法人擬制説的）大株主支配論」というべき主張の相違である。
片岡の主張の基底には，資本主義社会の「疎外の論理」（「物象化された世
界」が人間の統制を超えた「物神」となり，人間が自分でつくったモノ・生
みだしたモノにより逆に規制・支配され，非人間化され，みすぼらしい存在
になっていく）による把握がある。
村田の主張は，あくまで，自然人の意思と行動を重視し，自らの「支配」
概念である「間接管理」の正当性を法的所有秩序にもとめている。
しかし，この主張は，会社形態論の初期段階で留まっている感を拭えず，
現実の公開大会社の実態を把握しえているのか疑問である。
「疎外の論理」を基底におくなかで，自然人の意思と行動を考えていくの
でなければ，実態は把握できず，あくまで自然人を考える姿勢は，結局，無
意味な「犯人捜し」にしかつながらないと考えられる。「所有」についても
株式所有に偏していて，組織・管理論的視点が希薄であるうえ，「支配」＝
「間接管理」の正当性がその時々の法的所有秩序にもとめられている。そう
であれば，経営学（者）の必要性ははたしてどこにあるのか。
要するに，片岡への批判には，今後の経営学に繋がる（資する）と思われ
るものが，見えないのである。
（３）会社自体論の構想―所有概念の再検討，疎外の論理，会社自体の自律化
（１）（２）で確認したように，片岡の会社自体論における有意な特徴は，
大きく，所有概念の再検討，疎外の論理，会社自体の自律化の３点にあるだ
ろう。
●所有概念の再検討
実質的所有レベルでの所有ということが問題である。社会学における議論
３９）同上論文，２０２頁。
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―所有客体に対する一定の自律的な関係行為の可能性の集合を「所有」，現
実の関係行為そのものの集合を「管理」とする社会学上の―を経営学におい
ても有効な分析視点・分析用具とする。従来から経営学において見られた株
式所有論次元を中心とする企業論的（企業形態論的）所有・支配論と，従来
は単なる管理論として（所有論としての自覚的位置づけをなされないまま
で）展開されてきた管理としての所有論（意思決定，地位，権力，威信な
ど），の両者を，うまく統一的な所有論として体系化し，区別と関連におい
て考える。
●疎外の論理
株式会社は，有限責任制，会社機関の存在などの特徴によって，法人性の
意義を十全に発揮しうるようになる。現実資本と擬制資本への資本の二重化
の進行に伴い，株主は，現実資本に対する形式的所有名義を有するにすぎな
いことが明確になり，現実資本（会社自体）の運動から疎外された存在とな
る。
●会社自体の自律化
上の資本の二重化の進行に伴い，法人化した会社自体は自律化する。
労働者は，この会社自体に雇われる。経営者も，会社に雇われて現実資本
の合理的・組織的運用を行うことこそ彼らの存在理由と権力の源泉なのであ
り，現実資本の価値増殖要請に規定される特殊な賃金・管理労働者にすぎな
い。株主総会による取締役の任免は，現実資本を人格化する法技術が現在な
いゆえの法的擬制である。
以上の点を，特に有意な特徴として，この理論をコーポレート。ガバナン
ス論の問題点の検討とその克服への模索に適用していくことにする。
第２章 コーポレート・ガバナンス論の活発化
本章では，コーポレート・ガバナンス論の活発化を新自由主義の台頭との
関連で考察し，その潮流の一つとしての日本におけるコーポレート・ガバナ
ンス論の展開を辿って再検討し，そこにある問題点を提示する。
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第１節 新自由主義の台頭とコーポレート・ガバナンス論
（１）新自由主義の台頭
新自由主義の台頭については，デヴィッド・ハーヴェイ『新自由主義―そ
の歴史的展開と現在』４０）に端的な記載があるため，ごく一部分からであるが
引用，参照する。
「未来の歴史家は，一九七八～八〇年を，世界の社会経済史における革命
的な転換点とみなすかもしれない。」４１）
中国で，１９７８年，鄧小平が共産党支配下の経済を自由化する最初の重大
な一歩を踏み出した。イギリスで，１９７９年５月，マーガレット・サッ
チャーが首相に就任した。アメリカでは，１９７９年７月，ポール・ボルカー
がFRB（連邦準備制度理事会）議長に就任し，金融政策の劇的変革を実行
し，１９８０年には，ロナルド・レーガンが大統領に選出された。
「こうしたいくつかの震源地から，われわれを取り巻く世界の姿を一変さ
せるような革命的な衝撃が広がり，その轟音を鳴り響かせたのである。」４２）
こうして，１９７０年代末から１９８０年代にかけて新自由主義は台頭した。
ハーヴェイによれば，その思想的枠組みは，以下のようなものとして捉えら
れている。
「新自由主義とは何よりも，強力な私的所有権，自由市場，自由貿易を特
徴とする制度的枠組みの範囲内で個々人の企業活動の自由とその能力とが無
制約に発揮されることによって人類の富と福利が最も増大する，と主張する
政治経済的実践の理論である。国家の役割は，こうした実践にふさわしい制
度的枠組みを創出し維持することである。」４３）
その結果は，いかなるものになったか。
「一九七〇年代以降，政治および経済の実践と思想の両方において新自由
４０）デヴィッド・ハーヴェイ，渡辺治監訳，森田成也・木下ちがや・大屋定晴・中村
好孝訳（２００７）『新自由主義―その歴史的展開と現在』作品社。（David Harvey
(2005), A Brief History of Neoliberalism, Oxford University Press.）
４１）渡辺，他，同上訳書，００９頁。
４２）渡辺，他，同上訳書，０１０頁。
４３）渡辺，他，同上訳書，０１０頁。
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主義へのはっきりとした転換がいたるところで生じた。社会福祉の多くの領
域から国家の撤退，規制緩和，民営化といった現象があまりにも一般的なも
のになった。（略）要するに新自由主義は言説様式として支配的なものと
なったのである。それは，われわれの多くが世界を解釈し生活し理解する
コモンセンス
常 識に一体化してしまうほど，思考様式に深く浸透している。」４４）
なるほど，現在の自らを含む社会全体を顧みても，その浸透は明らかであ
る。では，人々の常識レベルに至るまでの浸透は，どのようにしてなされた
のだろうか。
ハーヴェイによれば，１９７０年代以降，アメリカビジネス界から，人々の
考えを変えるための大学，学校，メディア，出版，法廷といった主要諸機関
への攻勢が始まり，特に，大学は，新自由主義的テーマの繁殖のための豊か
な土壌たる好機があるとして特段注意を払うべきとされた，という。このこ
とは，コーポレート・ガバナンス論の展開について考察するにあたっても，
心に留めておくべき問題である。
そして，新自由主義国家における社会的諸制度の役割は，こう述べられ
る。
「新自由主義国家は理論的には，強固な私的所有権や法の支配，自由に機
能する市場や自由貿易の諸制度を重視している。これらは，個人の自由を保
証するのに必要不可欠なものとみなされている社会的諸制度である。その法
的枠組みは，市場における法的人格同士の自由な交渉による契約上の義務に
もとづいている。」４５）
以上が，ハーヴェイに依る新自由主義の概略である。
１９８０年代のアメリカでは，経済成長率の停滞，インフレの恒常化，製品
国際競争力の低下，双子の赤字（貿易赤字，財政赤字）拡大とドルの威信低
下，等への対応策として，規制緩和を伴う小さな政府と市場主義的経済観を
唱えるレーガノミクスと呼ばれる新自由主義政策が取られはじめた。
４４）渡辺，他，同上訳書，０１１頁。
４５）渡辺，他，同上訳書，０９４頁。
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その過程で，M&A（合併・買収）が活発化したこと，また，この頃，持
株比率が高くなりすぎてウォール・ストリート・ルールを適用できなくなっ
た機関投資家からの圧力が，経営者に株価向上を強いることになった。
このような背景の下，１９８０年代のアメリカにおいてコーポレート・ガバ
ナンス論は急速に活発化した。そして，それは，新自由主義的思考による
「会社は株主のものである」という前提に立つ，株主型コーポレート・ガバ
ナンス論に他ならなかったのである４６）。
（２）コーポレート・ガバナンス論の世界的伝播
このように，１９８０年代からアメリカで活発化したコーポレート・ガバナ
ンス論は，１９９０年代には世界的に伝播した。コーポレート・ガバナンス改
革は各国政府によって，経済政策の重要課題とされた。
イギリス４７）では，１９８０年代，サッチャー政権の下，金融サービス法（１９８６
年）によって，金融市場が大幅に規制緩和され，大半の公有企業（石油，航
空，通信，鉄道，郵便など）が民営化された。１９９５年に年金法，２０００年に
金融サービス法（SEC（米国証券取引委員会）を模した金融サービス局の創
設）が制定された。
１９９０年代には，１９８０年代末から１９９０年代初頭の企業不祥事（株価操作，
粉飾決算，脱税等）を受けて，ヨーロッパでは最も早期にコーポレート・ガ
バナンス改革に取り組んだ。証券取引所からの援助による１９９２年のキャド
バリー報告から始まって，グリーンブリー報告，ハンペル報告，ターンブル
報告，マイナース・レビュー，ヒッグス・レビュー，２００３年のスミス・レ
ビューまで，適宜報告がなされている。
４６）新自由主義と株主（至上主義）型コーポレート・ガバナンス論の関係について
は，片岡信之（２００４）「株主至上主義型ガバナンス論とステイクホルダー型ガバ
ナンス論」『龍谷大学経営学論集』４４巻２号，１-１１頁，に詳しい。
４７）イギリスについては，出見世信之（２００９）「第８章 イギリスのコーポレート・
ガバナンスの特徴と課題」海道ノブチカ，風間信隆編著『現代社会を読む経営学
⑤ コーポレート・ガバナンスと経営学―グローバリゼーション下の変化と多様
性―』ミネルヴァ書房，１５１-１６５頁を参照。
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イギリスについては，従来，歴史的に株主至上主義の要因が存在する４８）と
いう説明もなされていた。しかし，同じ１９９０年代，従来，ステークホル
ダー重視のガバナンス概念が強いとみなされていたドイツとフランスでも，
好調なアメリカ経済を裏打ちするものの一つと考えられたアメリカ型ガバナ
ンスに理念的にも実務的にも圧迫される形で，株主価値向上のための市場主
義的コーポレート・ガバナンス改革が進んでいった。
ドイツ４９）では，１９９０年の東西ドイツ統一後，経済が混乱し，大企業の不祥
事も多発した。企業不祥事の要因の１つである経営陣に対する監督能力の向
上をめざして制定されたのが，１９９８年の「企業領域における監視と透明性
に関する法」（KonTraG）であった。これをうけ，コーポレート・ガバナン
ス改革への動きは活発化し，そのねらいは経済効率性と倫理的正当性の向上
による，ドイツ企業，ドイツ経済の復活を目指すところにあった。
フランス５０）は１９９０年代半ば，ヨーロッパにおいてイギリスに次いで（ド
イツより早期に）コーポレート・ガバナンス改革に踏み切った。
１９９５年の第１次ヴィエノ報告「上場企業の取締役会」において，取締役
の独立性基準の明確化，最低２人の独立取締役，経営者の自社株取得促進，
取締役任期の６年から４年への短縮，等，画期的な改革勧告がなされた。翌
１９９６年のマリニ報告では，取締役会長と最高経営責任者の分離を中心とし
た法改正を含む，会社法の現代化の提言がなされた。１９９９年の第２次ヴィ
エノ報告で，会長と最高経営責任者の兼務・分離の選択制，委員会における
４８）吉森賢（２００９）「第３章 コーポレート・ガバナンスの基本理論（１）」吉森賢，齋
藤正章編著『コーポレート・ガバナンス』放送大学教育振興会，４７-５１頁。
４９）ドイツについて，吉森賢（２００９）「第１０章 日米欧の取締役会改革」吉森賢，齋
藤正章編著『コーポレート・ガバナンス』放送大学教育振興会，１４８-１５３頁。／
山縣正幸（２００９）「第９章 ドイツのコーポレート・ガバナンスの特徴と課題」
海道，風間編著『現代社会を読む経営学⑤ コーポレート・ガバナンスと経営学
―グローバリゼーション下の変化と多様性―』ミネルヴァ書房，１６６-１８６頁を参
照。
５０）フランスについて，吉森賢（２００９）「第１０章 日米欧の取締役会改革」吉森賢，
齋藤正章編著『コーポレート・ガバナンス』放送大学教育振興会，１５３-１５７頁を
参照。
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独立取締役の割合，経営者報酬の開示などが提言された。（そのすべては
２００８年時点で遵守されている。）２００２年の新経済規制法は，それまでの諸勧
告の集大成の性格を有し，今日におけるフランスのコーポレート・ガバナン
スを確立したとされる。
コーポレート・ガバナンス論は，バブル崩壊後の不況に悩み，日本的経営
に対する疑問が浮かび始めた１９９０年代の日本５１）にも，急速に広まっていっ
た。
次節では，日本でコーポレート・ガバナンス論がどのように展開していっ
たかを，諸学会における議論，著作，制度の変遷等を通して確認する。
（次号以降に続く）
（くろかわ・ひでこ／経営学研究科博士後期課程／２０１３年１２月９日受理）
５１）「バブルがいったん崩壊してみれば，二〇世紀の後半，戦後復興から世界第二の
経済大国へとわが国を導き，国際的地位を引き上げてきた一九五〇年型日本シス
テムは，政府と官による強力な民間指導と監督，法による規制がその主柱であっ
たこと，そしてこれがいつの間にか世界的な競争という環境の変化から乖離し，
大競争時代を生き抜く力を失わせつつあることに，愕然としたのであった。」（酒
巻俊雄監修，藤原祥二，藤原俊雄編著（２００３）「はしがき」『商法大改正とコーポ
レート・ガバナンスの再構築』法律文化社，ⅰ頁。）
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Critical Survey of Corporate Governance Theories
in Japan
From the Standpoint of Real Entity Theory of Corporation
KUROKAWA Hideko
The corporate governance theory has been lively discussed since 1990s
in Japan under the argument in America. Many measures were adopted
toward enhancement of corporate governance along the discussions, to
show us that they did not work in terms of efficient business performance
and business morality.
Though the reason of inability or inadequacy of the measures could be
ascribable to some causes, one of the most influential factors was in the
misleading theoretical discussions of corporate governance. Therefore in
this paper, I try to view the discussions in its entirety and reexamine the
whole process and disputed points in this serial paper.
After the reexamination, I propose a new idea of governance along the
real entity theory of corporation.
日本におけるコーポレート・ガバナンス論の批判的検討 ３３３
